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Uvocl

Finansijski sistem jc sastavni deo privrednosg sistema i predstvalja kl.judni dinilac razvoja i prosperiteta
nacionalne privrede. Razvoj ifunkcionisanie finasijskog sistcma zavisi od dru5tr,'eno-politidkog sisterra u

zeml.ii, karaktera vlasni5tva, stcpena privredne razvijenosti itd. Njegova najznadajnija uloga je r.r povezivanju
razliditih udesnika privrednog Livota i transfer sredstava izmedu njih. Finansijsko trZiSte definiSemo kao
organizovani prostor na kome se nudc i traie novdana sredstva (iskazana u novcu, kapitalu i devizama) i

lbrmira njihova cena. To je organizovani prostor sa svim elementima neophodnim za njegovo funkcionisanje
(vreme. uzanse i pravila kupoprodaje) na kome se susrecu ponuda i traLnja finansiyskih sredstava.
Finansijsko trZiSte se sastoji iz viSe segmenata koji su neophodni za njegovo funkcionisanie. Na.ivaZniji
segmenti finansijskog trZiSta su: trZiSte novca i trZiSte kapitala (devizno trZi5te i trZi5te finansijskih derivata).
TrZiSte novca i trZiSte kapitala ima.iu veliki znada.j za funkcionisan.je nacionalne plivrede i ostvarcnje mcra
ekononrske politike.

TrZiSte novca

Novdano trZiSte je deo finansijskog trZiSta na kome se trguje Ziralnirn novcern, kratkorodnirn harti.jama od
vredosti, kratkorodnim kreditirna, depozitima. menicama i ostalim novdanim surogatima'. Na ovom trZitu je
definisan prostor za trgovanje. vrcme trgovanja i uslovi obavljanja finansijskih transakcija. Putem novdanog
trZiSta udesnici obezbeduju uslove za odrZavanje likvidnosti, zadovoljavaju traZnju za novdanim sredstvima i
ostvaruju prihode uz- minirnalni moguii stepen rizika. Novdano trZi5te u sebi objedinjava sledeca
specijal izovanu trZiita':

' TrZi5te Ziralnog novca. na kome se vrii kupovina i prodaja Ziralnog novca;

' Eskontno trZiSte, na kome se trguje komercijalni, eskontnim i reeskontnim rnenicama i upravlja se

sa menidnim portfeljorn;
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. Lombardno trZiSte. na kome se trguje hartijama od vrednosti, lombardninr materijalorn i upravlja
se lonrbardnim portfe ljom,

. Kreditno-depozitno trZiSte. na kome se trgu.ic kratkorodnm kreditirna i depozitirnu;

. Bczgotovinsko primarno i sekundarno trZiSte. na kojirn se trguje kratkorodnirn harti.jama od

vrednosti, pri demu se nir prinrarnom trZiStr"r vrli emisija iprva proda.ja harti.ja od vrcdnc.rsti dok sc

na sekundarnorn trZiStu obavlia svaka dalja prodaja;
. Gotovir.tsko trZiSte rnonetarnog zlata i drugih plemenitih metala, na kome sc trgu.je monetarnim

rezervama u zlatu i plemenitim matalima.

Neophodno.ie praviti razliku izmcclu novdanog trZiSta i trZiSta novca. Novdano trZiSte.je Siri po.junr i

obuhvata sr,a navedcna specijalizovana trZiSta na ko.iima se obavlja mnoitvo razliditih aktivnosti, to jest
obLrhvata ukupne nor.'dane transakcije .jedne nacionalne ckonomi.lc. Pojam trZiSta novca je uZi, ier je ono
specijalizo',,ano trZiite u okviru novdanog trZita. Pod pojrnom trZiSta novca podlazumevamo odredeni
prostof. \'relne. ipravila gdc sc organizovano sLlsrecu ponuda itraZnja kratkorocnrh finansi.iskih
instruntenata: kralkorocnih hartija od vrcdnosti iZiralni novac. Na njemu se vrii kupoploda.ja finansijskih
instrumenata diji je rok dospcca kra6i od.jedne godine. Na trZiitu novca formira sc kratkorodna kamatna
stopa. ko.ia je indikator cene koitanja novca i kredita.

Ponudu ua ovorl trZiStu dini viSak novdanilr sredstava javnor scktola, privrede. stanovniitva i ino-sektora.
TraZn.ju. takode. dine navedeni sektori. Trgovina Ziralnim novcem se obavlja preko brokera i dilera. TrZi5te
novca omo_qucava transltr slobodnih novdanih sredstava i njihovu racionalnu alokaci.iLr.

Funkcionisanje i ogranizacijc trZiSta novca je razlidita izmedu zemalja. Razlikujemo:
. Institucionalizovano.
. Neinstitucionalizovano r

. MeSovito trZi5te novca.

ll najvccem broju zcmalja. trZiSte novca predstavl.ia odrecleni prostor. vreme ipravila gdc se organizovano
susl'ecu ponuda i traZn ja kratkorodnih finansijskih instrumenate. Red je o institucionalizovanorn trZiStu no\1ca

koje ubrzava i olak5ava treovan-jc i srnanjujc troikove. U ovom sluda.ju trZiSte je samostalna institucija.
Institucionalizovano trZiSte podrazumeva da postoji berza novca. kao finansijska organizacije u svojstvLt
posrednika 

-qde se susrecu ponuda i traZn ja. Naziva se i centralizovanim trZiStem novca .jer podrazumeva da
se svc odvija na.icdnom nrestu Sto doprinosi efikasnosti, sigurnosti, sniZavanju tro5kova itd.
Neinstitucionalizovano trZiSte novca ne podrazumeva postojanje posebne institucije pomocu ko.ie se

organizovano susrecu ponuda i traZnja (tada je poseban organizacioni deo r-r okviru berze hartija od
vrednosti). Ve6i .je rizik na ovakvom trZiStu novca. Me5ovito trZiSte novca je neinstitucionalnog karaktera i

imu elenrente prethodna dva trZiSta. Postoji centralizacija i kontrola od stranc centralnc bankc.

Nllvazrri.ii ciljcvi lrziSta,r,Juc, srrt,
. OdrZavanje optirnalne likvidnosti banaka i privrede. Ostvarujc se putem kratkorodnih kredita i

kupovine i prodaje kratkorodnih harti.ja od vrednosti;
. Zadovol.ienje traZnje za srcdstvirna. Omogucava pribavljanje potrebnih novdanih sredstava;
r Ostval'ivanje dopr"rnskih prihoda udesnika. Vi(ak sc plasira na trZiSte i ostvaruju se prihodi.
Osnovni zadatak trZiSta novca ie da omogurii traZocu sredstava da do niih u Sto kraiern roku dode.

TrZiSte novca rnoZe biti prinrctrrto i sekmtrlctrno. Pritnarno trZiSte novca.je trZiSte na kojern sc vrii emisija i

prva prodaja hartija od vrednosti. Na ovom trZi5tu udestvuju centralna banka. poslovne banke i druge
finansi.jske institLrci.ye. Na sekundarnom trZiStu se vr5i svaka dalja kLrpoproda.ia emitovanilt hartija od

r Curdii dr Uroi. (2002) Finan.sijsko trl.iitc-"triiite not'ca, kctpitnla, tlevi:,a i derivata. Beograd, Vi(a poslovna ikola
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vrednosti. hNa sekundarnonr trZiitu se.javlja.ju vlasnici hartija od vrednosti i investitori. odnosno vlasnici
novdanih sredstava.

Spccifidnosti trZiSta ,rouc,, su'' I ) .jasna i jcdnoobrazna pravila. 2) jedinstvcn nadin poslovanja. 3)
intet'nacionalnost - pridrZavan.je pravila koja su medunarodno prihvaiena.4) trZiSno, f'er ikonkulento
ponaianje svih udcsnika.5) visoka efikasnost, tadnos{.. preciznost ikorektnost u obavljan.ju prornptnih
poslova. 6) visoka finansi.jska disciplina. koja je posledica vrlo strogih i oStrih sankcija za prekr5ioce
propisanih pravila rada i ponaianja. 7) koriSdenje na.jsavrcmcnije inforrnativne i telekomunikacione
tehnologrje. koja omogucava izuzetno visoku opcrativnu efiklsnost ovog se_qmenta finansi.jskog trZi5ta, 8)
racionalnost iaZurnost udesnika. koja se ogleda u velikoj brzini pruZanja usluga ivrlo niskimcenama usluga.

Osnovne karakteristikc trZiita novca su:
. r,eliki broj uiesnika;
. vcliki broj finansijskih poslednika;
. vcliki broj finasi.jskih instrumenata;
. prisustvo drZavne kontrole i intervencije .

Vclik je bro.j uci'srrifta na trZiStu novca i nrnogi od njih se.javl.ia.ju istovrenteno u viSc ulora. Najznaiajniji su

centlalna banka. poslovne banke. l'inasijske institucije (investicionc kompani.je poscbno investicioni fondovr
trZiSta novca, brokerske idilcrske firme. finasilske kompanije. osigurava.iuca dru5tva, pcnzioni fondovi).
drZava. preduzeca i pojedinci. U vciini zemalja na trZiStu novca kao najvaZni.ii udesnici se.javlia.ju: centralna
banka, poslovne bankc. specijalizovani posrednici irazliditc finansi.jske organizacije. ali idrZava ipreduzeca
i druga pravna lica. Vciina uiesnika ko.ji ne pripadajLr finansijskorn sektoru ne mogu dircktno poslovati na
trZiStu novca. pa to ditre preko poslovnih banaka, posrednika i drugih finansijskih organizaci-iu.

Ccttlrulttrt bankoje aktivan uccsnik na ovom trZiStu. Defini5e pravila igre ipredlaZe zakonske propise za
niegovu regulaciiu. Putern trZi5ta novca vr5i operacije na otvorenom trZiStu kupovinom i prodajom hartija od
vrednosti. Na ovaj naiin obavlja jednu od njenih najvaZnijih aktivnosti - kontrolu ponude novca. Putenr rnera
kreditno monetarne politike moZe uticati na ponudu i traZnju i visinu kamatnih stopa. Centralna banka je
osttivad, organizator. regulator i kontrolor svih poslovnih aktivnosti na trZiStu novca. OdredLrlc:
r cenu novca izraiene putent eskontne i diskontne stope;
. obim ponude izraLene putem novianih konti-qenata;
. obim traZnje izralene putem obavezne rezerve;

' obimiavnog duga izraZenog plrtern kupovine ili prodaje harti.ja od vrednosti.

Clentralna banka.ie osnivad, or-qanizator, regulator i kontrolor poslovnih aktivnostina trZiitu novca.

Poslovtttt banko se na trZiStu novca rnoZe javiti kao investitor, emitent i trgovac hartijanta od vrednosti. U
poslovne odnose ove banke stupaju sa centralnom bankom i medusobno. Takode, poslovne banke nastoje da
Lr portfelju irna.ju drZavne hartije od vrednosti. pre svega zbog sigurnosti ulaganja i likvidnosti. U SAD, ove
banke drZe veliki procenat hartija od vrednosti Trezora. Poslovne banke emituju razlicite hartije od vlednosLi
(depozitne cefiifikate, bankarske akcepte itd.) na trZiStu novca, prodaju6i ih zainteresovlnim investil.orima.
Aktivno udestvuju u trgovini hartijama od vrednosti i to dine za svoj ili za radun klijenata. U SAD, ne tfguju
sve poslovne banke na sekundarnorn trZiStu, vei to dine samo najvece (Citibank, Bank of America, Chernical
Bank). Posiuju sa centralnom bankom i sa drugim poslovnim bankama ili speci.jalizovanim finasilskim
institucijama. Da bi poslovna banka mogla da udestvuje na trZiStu novca, mora da ispuni sledeie uslove':
l. da ima tekuii radun, dije je stanje uvek dostupno centralnoj banci;

u Ristii dr Zivota, (1990) Tri)ite kapito!-teorija o prrtk.tu.Beograd. iigqa Stampa
5VunjakdrNenad,KovaieviidlT,jubomir,(2003) Finan.sij.skotri.iite,ber:eibrokeri(.sctr,tetttettifinattsijski tretrdctvi),
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2. da.1e u poslovnom odnosu sa centralnom bankom preko izdvajan.ja obavezne rezcrve i preko ostalih
instrurlenata ntonetarno-kreditne politike;

3. da ima svo.jsn,o pravnog lica (sarnostalna institucija)l
1. da ima posebntt sluZbu putem ko.je rnoZe nasl-upati na trZi5tu novca i strudni kadar.

Neophodni uslovi se razlikuju po zernljama iukoliko su suviSe rigorozni. bankc nrogu organizovati
neinstitucionalizovana meclubankarska trZiSta novca. Dakle, poslovne banke na trZiStu novca se mogu naii i
na strani ponude ina strani traZnjc novcanih sredstava. Takode, one obavljaju finansi,iske transakcijc na
trZiStu novca za svoje klijente (plcduzeia) ko.ji nisu clanovi institucionalizovanog trZiSta novca.
SpeL:ijuli:.ot:ruti posrctlnici i druge finansi.jskc organizacije kcle se .;avaju na trZiStu novci.l moru.ju irnrri
poscbno ovlaiccnje od centralne banke za obavljanje poslova ua ovoln trZiStLr. MoZento ih podetti u dve
glLrpe: institLrcije koje obavl.ja.iu poslove u svoje irne i za svo-i raiun-dileri i one koje obavlja.ju poslove u tucle
il.ttc i na tud radutt-brokeri. l'rr-rZaiu uslu-te onim subiektirna koji nemaju pristup trZiStu novca.

Drugc filtansi.iskc institucijc su investicione bankc, I'inansijskc kompani.je, osiruruvaju6a dru5tva. penzioni
fbndovt. investicionc kompanijc itd. Investicione bankc su potpisnici emisi.ja hartija od vrednosti na trZiStu
novca. ali rnogu klijentirrta pruZati iusluge istraZivanja isavetovar-r.ja. Finansijskc kompani.je prikupl.jaju
sredstva emisiionr harti.ia od vrednosti. najdeSce komerci.lalnih ztpisu, i investira.ju u drugc hartije od
vrednosti. Osigurava.jucc korrtpanije ipertzioni lbndovi su institLrcionalni investitori ko-ji r,clika novcana
sredstva investira.iu u hartije od vrednosti trZiSta novca. Investicione kompanijc emisijom hartija od vrednosti
prikupljaju novdana sredstva, grupiSu ih i plasiraju hartije od vrednosti drugih emitenata. Omogucavaju
poiedincu pristup trZiStu ltovca.

Aktivnu ulogr-r ima i clrlln,o koja prikuplja novdana sredstva preko tlZiSta novca. i nikad sc ne jai,l.ja kuo
davalac novcil. Na prirner. Ministarstvo finansi.ja SAD.ie na.jvcci duZnik trZiSta novca na svetu. Izcla.je hartijc
Trezora i druge hartije od vrednosti. Uloga drZave je posebno znadajna.jer ona nije samo udesnik kao ostali
sub.jekti. vec putent zakonskih propisa utide na funkcionisan jc trZiSta novca.

Prctluzcccr su u visokorazvijeninr zemljarna veoma aktivna na trZitu novca gde investiraju Lr irartije od
vrednosti. ali iemituju iste. UlaZu viSak novdanih sredstava ikupuju hartije od vlednosti drurgih emitenara.
Emitujuii kratkorodne hartiie od vrednosti prikupljaju novdana sredstva neophodna za poslovanje.

IrZiSte novca doprinosi ostvarivanju sledeiih ciljeva nacionalne ekonomije6:
I nesr.netano obavljanje drLrltvenih i privrednih aktivnosti.
. odrZavanje likvidnosti privrednihsub.jekata,
. odrZavanjemakroekonomskestabilnosti,

' obezbetlenje dopunskih prihoda udesnicima na finansijskom trZiStu.. finansiranje drZavnog budZeta,
. efikasnofunkcionisanjefinansijskogsistema,
. za5titu od razliditih finansijskih rizika.

Putern trZiSta novca se sem likvidnosti privrednih subjekata, ostvaruje i bri.a cirkulacija finansijskih
sredstava. rnonetarna, kreditna i devizna politika.

Ve6ina vodeiih trZiSta novca u svetu ima dilerski nadin trgovanja, a centralnu ulogu ima tzv. banka trZiSta
novca (money market bank). Ona .je berzanski posrednik koji poseduje informacije i komunicira sa svim
udesnicima. U naSoj zemlji institucionalno trZiSte novca je Beogradska berza. ali postoje i TrZiSte novca A.D.
iBeogradski eskontni centar (BEC) koji su registrovani kao berzanski posrcdnici iako obavljaju l'unkci.ju

" Vunjak dr Nenad, Kovaievic dr Ljubomir, (2003) Fitrattsijsko trii.ite, ber:e i brokeri (savretneni Jinansijski trendovi),
..Proleter" a.d. Bedei, Subotica, Ekonomski fakulte
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banke trZiSta novca. tj. predstavljaju najvaZni.je dilerske trgovce kratkorocnirn firrasi.iskim instrumentima kod
nas.

TrZiSte kapitala

TrZiStc kapitala .je mesto na kojem se susrecu ponuda i traZn-ia za kapitalom. odnosno za dugoroininr
finansi.iskim instruntentirna. To ie institLrcionalno organizovan prostor sa svim potrebnirl elernentima za
njegovo l'unkcionisanje u tadno odreclenom vremenLr, sa pravilima i uzansania ponaianja udesnika. Osnovna
funkcija tlZi5ta kapitala.je transt-er kapitala od subjekata koji imaju viSak ka onima ko.ji imaju rnanjak.
Omogucava i prikupl.jan je kapitala za obezbedivanje privrcdnog ruzvo.jrr.

Zt ra.zltktt od tfZista novca. trZiSte kapitala je u svim
odv'i-jaju kapitalne transakcijc i trguje se dugorodnim
rrut'iorrulnoi ekononri.j i su:

l. nor"daua Stcdn1a,

2. transforacija r.lovca u kapital.

zeml.jama institucionalnog karaktcla. Na njcrnu se

harti.farna od vrednosti. C)snovni izvori kapitala u

Novdana itednja .ie odlaganje potro5nje nacionalnog dohotka i zavisi od zarada. akumulacije. odekivanog
prihoda u buduiern pcriodu, razvijenosti instlumenata Stednje. funkcionisanja i razvijenosti sekundarnog
trZiSta hartija od vrednosti itd.
Ponudu na trZi5tu kapitala dine :

. Stednja sektora stanovniStva.

. Stednja privrednog sektora.

. 5te dn.ia javnog sektora.

. transformaci.ja novca u kapital.

Motivi Stednie ovih sektora su razliditi: povecanje bo,eatstva, rust i razvoj, ostvarivanje ekonornskih,
soci.jalnih idruStvenih ciljevu itd. Stednja moZe biti domaia iinostrana (inoakumulacija). Transfcr inostrane
Stcdnjc sc ostvaruje putem direktnih investicija u realna dobra iu investicije u finansi.jske instrumcnte [41.
Scktori stanovniStva. privrede i.javni sektor se na trZiStr-r kapitala.lavlja.lu i kao investitoli i kao korisnici
kapitala. Invcstitori lornriraiu ponudu, a cmitenti traZnjLr kapitala. Uspe5no funkcionisanje trZiSta kapitala se

ne rnoZe zarnisliti bez razvi-jenog bankarskog sektora i trZiSnih posrcdnika.

Tratts{brmaciju novca u kapital vrSi bankarsko-finansijski sektor. Preraclivadka funkci.ja podrazurneva
sposobnost da se bilo koji oblik Stednje (ne kra6i od l? meseci) transfbrmiSe u kapital. Finansi.iske instituci.je
intaju sposobnost tt'ansformcije kratkorodnih izvora sredstava u dugorodne plasmane. I'rimer su poslovne i

investicione banke ko.je mogu kratkorodne iz-vore u vidu depozita investirati u du-eorodne instruntentc trZi5ta
kanital;"r.

Znaiai trZi5ta kapitala je u tomc 3to razvijeno trZite omogucava da itednja ude u privredne tokove i na taj
nadin doprinosi razvoju nacionalne ekonomije.

Tr'7iilc kapitula irnu tri scgmcnt,r',

' Kreditno trZi5te - na ko.jem se trguje dugovnim harti.jama od vrcdnosti obveznicama). Emitenti su
drZava, kompanif e, finansijske institucije:

' Hipotekarno trZiSte - na kojem se tr-quje hipotekranim kreditima ihipotckarnim hartijama od vrednosti.
Na ovom trZiStLr postoji veliki bro"j finansijskih instrumcnata, a koliki je njegov znadaj pokazuje i

'Eric dr De.1an, (2003) Fittrtttsijsku tr:i:ta i itt.strtttttc'ttri. Bcoglird. e igo.1a Stampa
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postojan.je drZavnih agencija (na primel u SAD) koje inraju znada.jnu

hartija od vrednosti:
TrZiSte vlasnidkih instrumenata ili berze su institucionalizovana i

akcija. l'ostoji prirnarno i sekundarno trZiSta akcija; TrZiite kapitala se

ito niie ispravno.

ulogu u emisiji i osiguranju ovilr

organizovana trZiSta za promet
na.jceJce i',jednacava sa berzorn,

TrZiStc kaprtala rnoZe biti prirnarno i sekundarno. Na prinranrom se susreiu ponuda i traZnja za kapitalorn,
dok se na se kundarnorn odvi.ja trgovina sa ernitovanirn dugoroinim hartrjarna od vrednosti.

Savrerneno trZiSte kapitala irra sledece cille r,e8:

' obczbcclenje neophodnog kapitala potrebnog za privredni razvoj i plospe-r'itct nacionalne ekonorni.je;

' ostvarivanie optirnalne alokacije kapitala-plasnran u na.jpropulzivnije investicije i najprofitabilnije
poslove;

I

I

!

I

T

ostvarenie na.jvcic moguce kapitalizacije. tj. nalveieg moglrceg prihoda idisperzije svih oblika nzika;
ostvarivanle povecanf a novdane Stednje;
stvaranje zaitite prava korisnika kapitala i investitora:
onemogucavanje bilo kojcg oblika monopola;
utvrclivanje trZi5ne cene koitanja kapitala itd.

Za funkcionisanjc trZiSta kapitala neophodno je postojanje investitora, korisnika, posrednika, organizovanog
prostora. pravila ponaianja i tlgovadkih uzansi, zakona i propisa. Izmcclu udesnika na trZi5tu kapitala treba da
budu uspostavljeni odnosi rneclusobnog povelenja i obostrane koristi. Medusobno poverenje je veoma bitna
karakteristika jer se poslovi velike vrednosti desto zakljuduju na red. najiclcc putclr.l telelbna. Nijedna stlana
u poslu ne sme irnati osecaj da je prevarena ili izigrana.

NatrZiStu kapitala se javlja veii broj udcsnika koje rnoZerno klasifikovati na vi5c nadina'):
l. Sa aspekta trZi5nih odnosa udesnike moZemo svrstati u:

. neposredne udesnike koji direktno uspostavljaju poslovni kontakt;

. posredne udesnike koji poslovni kontak uspostavl.iaju putem posrednika.
2. Sa aspekta organizacije posla udesnike moZemo svrstati u:

I or-qanizovane udcsnike, koji poslove obavljajLr na organizovanom trZiStu kapitala;
I neorganizovane udesnikc, koji posluju putem slobodne trgovine na trZi5tLr kapitala.

TrZiStc kapitala se ne rnoZe zarnisliti bez sledecih udesnikar0:
. investitori i vlasnici kapitala u ulozi prodavaca;
. preduzetnici korisnika kapitala u ulozi kupaca;

' posrednici u obliku banaka i drugih bankarskih organizacije. specijalizovanih finansijskih instituci.ja i
berzi:

' drZave kao regulatora i kontrolora.

Na trZiStu kapitala investifori ulaZu viSak slobodnih novdanih sredstava ikupuju dugorodne harli.le od
vrednosti. Korisnic-i kapitala emituju hartije od vrednosti i prikupljaju potrebna novdana sredsti,a.

Posretltici na trZiStu kapitala su banke, investicione kompanije. finansijske kornpanije itd. Mogu se javiti u

ulozi investitora, korisnika kapitala. komisionara i distog posrednika. Organizacioni oblici banaka koje
posluju na trZiStu kapitala razlikuju se od zemlje do zemlje. U nekim zernljama su banke spccijalizovane z,a

i Ristii dr Zivota. ( 1990) Tri,iitc kopitul-teorij(t o ltra1l.e4.13eograd, Cigtla ltampa
'VunlakdrNenad,KovadeviidrLjubomir',(2003) Firtattsijskcttriiitc,ber:e ibrokeri (suvrctttetti .fitnttsijskitretdovi),
.,Proleter" a.d. Bedcj. Subotica, Ekonomski lakultet
ro Ristii 'I. kaoitala
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poslovanje na trZistu kapitala. r.r drugim postoje posebni organizacioni delovi banaka za obavllarrje poslova

na ovom trZiStu. u trecim zernljama postoje banke univerzalnog karaktera koje obavljaju sve bankarske

poslove, pa i one na trZiStu kapitala. Prema aktivnostima na trZiStu kapitala razlikujemo depozitne (ili
komercijalnebanke), investicione. hipotekarne iuniverzalne banke. Investicione banke su najvaZniji udesnici

na trZiStu kapitala. Imaju znadajan obim sopstvenog kapitala i veliki bro.i strudnjaka za obavlianje ovih
poslova.

Dr1ctvu se.iavlja u ulozi: investitora, korisnika, regulatora ikontrolora. Svaka od navedenih funkciia dri.ave

uride na funkcionisanje trZi5ta kapitala. Cilj drZavne regulative je obezbedivanje stabilnog trZi5ta kapitala i

njegovo normalno funkcionisanje. DrZavna regulativa mola biti:
. obiektivna i neutralna,
r nezavisna i autonortna.
. efikasna.

Instrumenti ko.ie drZava prirnenjuje su zakonski propisi, orgarti. komisije iiustt'umetrti zaStite. Oblici

kontrole su brojni, ali najznacajniji su: kontrola primene zakona, kontrola rada berze, kontrola inforrnaciia
koie se tidu rada berze itd.

Zakljuiak

Bezrazvoja trZiSta novca itrZi5ta kapitala nemoguie je odekivati privredni razvoj jedne zemlje. Samo preko

ovih trZi5ta moguc je transfer novdanih sredstava od suficitnih ka deficitnim subjektima u privredi, pl samim

tim i njihova adekvatna alokacija. Finansiiski sistem povezuje Stednju i investicije, odnosno on je ,,most''
koji omogu6ava spajanje i povezivanje ovih subjekata. Zna(,aj trZiSta novca i tr-Zi5ta kapitala je u tome 5to

razvijeno trZite omoguiava da Stednja ude u privredne tokove i na taj nadin doprinosi razvoju nacionalne

ekonomije.
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